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公司治理赏罚博弈分析
屈耀辉
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摘要 : 公司治理的核心问题就是督促经营管理者努力工作 , 以实现股东利益最大化 , 为此必须设计出
合理的激励机制 , 而激励机制实质上是一种关于赏罚的制度安排。建立一个赏罚支付博弈模型 , 在经
营管理者和股东的策略选择上 , 既赏又罚策略是一个纯策略纳什均衡。
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Abstract : The core issue in corporate governance is to supervise the work of managers and urge them to work harder in order
to maxmize shareholdersπprofit1Thus , A rational incentive mechanism which actually is institution on Rewards and Punishment
has to be designed1The paper builds a pay matrix on Rewards and Punishment and points out the tactics of meting out Rewards
and Punishments is a typical strategy of Nash equilibrium after respectively analyzing the tactics of choice for shareholders and
managers1
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基于赏与罚两种手段的组合 , 股东有四种策略 :
只赏不罚 , 只罚不赏 , 既赏又罚 , 不赏不罚。经营管
理者则有两种策略 : 努力和不努力。无论使用哪种策
略 , 股东都期望经营管理者努力工作 , 经营管理者都
期望利益最大化 , 例如 :
假定 : (1) W 是股东 S 支付的固定报酬 ; E 是
股东支付的奖金 (股东可以给经营管理者各种奖赏 :
物质的和精神的 , 此处为了讨论问题方便 , 统统给予
货币化) ; F 是股东对经营管理者的罚金 (同理 , 此
处的罚金也是各种惩罚的一个货币化) ; C 是经营管
理者 M 努力工作的成本 ; H1 , H2 , H3 , H4 分别表
示公司在只赏不罚 S1 、只罚不赏 S2 、既赏又罚 S3 和
不赏不罚 S4 四种策略下经营管理者努力工作的高收
益 , 且 H3 > H1 > H2 > H4 ; L 是公司在经营管理者不
努力工作情况下的低收益 , 且 L < Hi ( i = 1 , 2 , 3 ,
4) ; Pij ( i = 1 , 2 , 3 , 4 ; j = 1 , 2) 表示股东采取第
i 种策略 , 经营管理者采取第 j 种策略的概率。 (2)
为了显示不同赏罚策略的不同效用和努力工作与不努
力工作的差别 , 以下假设显然是合理且必要的 : H1
- E > H2 , H1 - E > L + E , H2 > L + F , H3 - E > L
+ F + E , E > F。基于以上假定 , 可以构建一个博弈
模型 , 如图 1 所示 :
经营管理者M




只赏不罚 (S1) H1 - W- E , W+ E - C L - W + E , W
只罚不赏 (S2) H2 - W , W - C L - W + F , W - F
既赏又罚 (S3) H3 - W- E , W+ E - C L - W+ F + E , W- F
不赏不罚 (S4) H4 - W , W - C L - W , W
图 1 　股东与经营管理者的赏罚支付矩阵
　　二、博弈模型分析
(一) 股东策略给定下的情况下 , 经营管理者策
略选择分析
依据自身利益最大化原则 , 可做如下合理假设 :
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在给定股东策略 S i 的情况下 , 经营管理者选择策略
Mj 的概率 P ( MjΠS i ) 是策略 Mj 可带来的收益 U
( Mj ) 的增函数。并设定 , P ( MjΠS i ) =
2
πarctg [ U
( Mj ) ] , i = 1 , 2 , 3 , 4 ; j = 1 , 2。若 U ( Mj ) < 0 ,
则令 U ( Mj ) = 0。于是 :
11 在给定股东只赏不罚 S1 的情况下。若 E > C ,
由于 U ( M1 ) = W + E - C > W = U ( M2 ) , 因此有
P ( M1ΠS1 ) > P ( M2ΠS1 ) , 即当奖金高于经营管理
者努力工作的成本时 , 经营管理者就会以较大的概率
选择努力工作 ; 反之 , 若 E < C 时 , 则有 P ( M1Π
S1 ) < P ( M2ΠS1 ) , 即当奖金不足以抵补努力工作的
成本时 , 经营管理者就会以较大的概率选择不努力工
作。若奖金额远小于努力工作成本时 , 经营管理者几
乎百分之百的选择不努力工作 , 即 P ( M2ΠS1 ) = 1。
由此就不难理解为什么在美国 CFO 或 CEO 的报酬常
常是普通员工的十几倍甚至上百倍 , 国内一些上市公
司老总们的报酬也是相当惊人的高。事实上 , 在其他
条件不变的情况下 , 一般是激励越强 , 经营管理者工
作就越努力 , 企业的绩效也就越好。这一点已被一些
实证研究所证实 , 如 Murphy ( 1985 ) , Coughlan &
Schmidt (1985) 。
21 在给定股东只罚不赏 S1 的情况下。若 W > C >
F , 由于 U ( M1 ) = W - C < W - F = U ( M2 ) , 则 P
( M1ΠS2) < P ( M2ΠS2) , 即经营管理者将以较大的概率
选择不努力工作 ; 若 W > F > C , 则 P ( M1ΠS2 ) > P
( M2ΠS2) , 经营管理者将以较大的概率选择努力工作。
可见在只赏不罚策略下 , 经营管理者努力工作并非出于
自愿 , 如此必将导致经营管理者的工作热情不会很大 ,
工作质量不会很高 , 企业的绩效也不会很好。
31 在给定股东既赏又罚 S3 的情况下。若 E > C ,
由于 U ( M1 ) = W + E - C > W - F = U ( M2 ) , 所以
有 P ( M1ΠS3 ) > P ( M2ΠS3 ) 成立。即这种情况下 ,
经营管理者将以较大的概率选择努力工作。若 E < C
且 U ( M1 ) = W + E - C > W - F = U ( M2 ) 仍成立 ,
则经营管理者选择努力工作的概率仍大于选择不努力
工作的概率 , 不过选择努力工作的概率肯定会比前一
种情况小 , 此时经营管理者有一点不心甘情愿 , 只是
迫于惩罚的压力不得不努力工作 , 这样相比前一种情
况工作质量肯定会打一折扣 , 此时 , 该策略实则是既
赏又罚策略中的一个轻赏重罚子策略 , 其效果接近于
策略 S2 。如果采用重赏重罚子策略 , 则 U ( M1 ) >
> U ( M2 ) , 有 P ( M1ΠS3 ) > > P ( M2ΠS3 ) , 经营
管理者将几乎百分之百的选择努力工作。如果采用重
赏轻罚子策略则效果就次一些 , 此时接近于策略 S1 。
总而言之 , 在既赏又罚策略下 , 经营管理者总是有较
大的概率选择努力工作。
41 在给定股东不赏不罚 S4 的情况下。由于 U
( M1 ) = W - C < W = U ( M2 ) , 因此有 P ( M1ΠS4 )




= U ( M1 - M2 ) 。若给定 E > C , 则有 E + F - C > E
- C > F - C > - C , 即 U (ΔMΠS3 ) > U (ΔMΠS1 )
> U (ΔMΠS2 ) > U (ΔMΠS4 ) , 因而有 P ( M1ΠS3 )
> P ( M1ΠS1 ) > P ( M1ΠS2 ) > P ( M1ΠS4 ) , 也就是
说 , 在奖金丰厚的情况下 , 给定策略 S3 , 经营管理
者将最可能努力工作 , 即策略既赏又罚 S3 是股东的
最优策略。
(二) 在经营管理者策略给定情况下 , 股东策略
选择分析
同理 , 可依据自身利益最大化原则 , 假设 : 在给
定经营管理者策略 Mj 的情况下 , 股东选择策略 S i 的
概率 P ( S iΠMi ) 是策略 S i 可带来的收益 U ( S i ) 的
增函数。并设定 P ( S iΠMj ) =
2
πarctg [ U ( S i ) ] , j
= 1 , 2 ; i = 1 , 2 , 3 , 4。该方法可被称之为 : 原则
法。为了利用前边的结论 , 还可以采用另外一种方
法 : 贝叶斯决策法。即在经营管理者策略 Mj 给定的
情况下 , 股东选择策略 S i 的概率是 P ( S iΠMj ) =




P ( S i ) P ( MjΠS i )
, j = 1 , 2 ; i = 1 , 2 , 3 , 4。再
设定股东选择任一种策略的概率都相等 , 即有 p
( S i ) = 0125 , i = 1 , 2 , 3 , 4。于是 :
11 在给定经营管理者努力工作 M1 的情况下。采
用原则法 , 则由于 H3 - E - W > H1 - E - W > H2 -
W > H4 - W。即 U ( S3 ) > U ( S1 ) > U ( S2 ) > U
( S4 ) , 因此有 p ( S3ΠM1 ) > P ( S1ΠM1 ) > P ( S2Π
M1) > P ( S4ΠM1 ) 成立 , 即 p ( S3ΠM1 ) 最大。采
用贝叶斯决策法 , 则借用前边的结论 : P ( M1ΠS3 )
> P ( M1ΠS1 ) > P ( M1ΠS2 ) > P ( M1ΠS4 ) , 依据贝
叶斯策略选择公式 , 可推知 p ( S3ΠM1 ) > P ( S1Π




21 在给定经营管理者不努力工作 M2 的情况下。
采用原则法 , 则由于 L - W + F + E > L - W + E > L
- W + F > L - W。即 U ( S3 ) > U ( S1 ) > U ( S2 )
> U ( S4 ) , 因此有 p ( S3ΠM2 ) > P ( S1ΠM2 ) > P
( S2ΠM2 ) > P ( S4ΠM2 ) 成立。这说明在经营管理者
不努力工作的情况下 , 策略既赏又罚仍是股东的最优
选择。采用贝叶斯决策法 , 则由前边的结论可推知 :
1 - P ( M1ΠS3 ) < 1 - P ( M1ΠS1 ) < 1 - P ( M1ΠS2 )
< 1 - P ( M1ΠS4 ) , 即 P ( M2ΠS3 ) < P ( M2ΠS1 ) <
P ( M2ΠS2 ) < P ( M2ΠS4 ) , 则由贝叶斯策略选择公
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商业企业的人力资源外包研究
谢晓芳
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摘要 : 在经济全球化的背景下 , 竞争压力驱使商业企业聚焦核心能力 , 人力资源外包是商业企业适应
外部变化的战略选择。制定最佳的人力资源策略、以最精简人力开展营运 , 已是商业企业成长的重要
经营课题。
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Abstract : With the globalized economy , business enterprises focus on core competence under competitive pressure1Human
resource outsourcing is a strategic choice responding to outside challenge1It is an important task for the development of business
enterprises to use the simplified manpower and make the most of human resource policy1
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　　20 世纪 80 年代以后 , 由于产业空洞化和国际竞
争力的下降 , 在“回归主业 , 强化核心业务”的背景
下 , 美国企业纷纷致力于企业重组 , 在这一过程中不
少企业将业务委托给外部企业。外包 (Outsourcing ,
Gary Hamel & C1K1 Prahaoad , The Core Competence of the
Corporation , 1990) 的核心思想是 : 企业在内部资源有
限的情况下 , 为取得更大的竞争优势 , 仅保留其最具
竞争优势的业务 , 而将其他业务委托给比自己更具成
本优势和专有知识的企业。美国管理协会 ( American
Management Association ) 1999 年的一项调查显示 ,
“94 %的被调查企业的一项及以上的人力资源职能被
外包”。据国际数据公司 ( IDC) 预测 , 美国的人力资












不努力工作 M2 的情况下 , 股东的最优策略仍是既赏
又罚。
结合 1 和 2 的分析结果 , 可知 ( S3 , M1 ) 是一
个纯策略纳什均衡。即股东选择既赏又罚经营管理者
选择努力工作的情况下 , 双方均达到最优 , 其收益分







策略 , 既不能奖勤又不能罚懒 , 实质上是奖懒。只赏
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